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　1989年度は，年次利益の時系列特性について，と
くにクロスセクショナル分析の観点から文献サーベイ
を実施し，今後の研究課題について検討した。その結
果は，『経営論集（明治大学）』（1990年3月）におい
て，「クロスセクショナル分析による年次利益の時系
列特性　　文献の概観と今後の研究課題　　」として
発表した。以下においては，その内容を簡単に紹介す
ることにする。
　まず，Beaver（1970）およびそれを発展させた
Lokabill（1976）の研究では，デフレートされた利益
の系列が分析され，それについては移動平均プロセス
が妥当することが明らかにされた。これに対して，デ
フレートされた利益とともにデフレートされていない
利益と売上高を分析したのが，Ba11＆Watts（1972）
の研究である。Ball＆Wattsの研究では，会計的利
益がサブマーティンゲールかそれに類似したプロセス
に従っているということになった。Albrecht，
Lookabill＆Mckeown（1977）は，自分達より前の研
究をつぎのように要約している。「デフレートされて
いない利益は，ランダムウォークか傾向つきランダム
ウォークのどちらかのパターンに従っているように見
える。これに対して，デフレートされた利益は，移動
平均や平均回帰といったタイプのモデルによって，適
切に特徴づけることができる。」と。
　こうした対立に結論を与えたのが，Albrecht　et　aL
（1977）の研究である。かれらの研究によれば，デフ
レートされた利益についてもそうでない利益について
も，ランダムウォークモデルがあてはまるとしたので
ある。そしてこの結論は，その後，オーストラリアや
ニュージーランドの企業のデータを使用して，Whit－
tred（1978），Firth（1982），Talor＆Tress（1988）の
研究によって支持されていくことになった。したがっ
て，Albrecht　et　al．の研究が今日における一応の通説
を確立したといえる。
一・ T3一
　こうした研究から示唆されるのは，日本企業の年次
利益データについても，ランダムウォークモデルがあ
てはまるということである。研究課題の第一は，日本
企業のデータを使用して時系列プロセスを実際に確認
することである。また第二の課題は，企業は業種平均
値に従って自らの財務比率を調整するというLev
（1969）の研究結果から考えて，そうした規範的意味
をもちうるように新たに分類された企業群ごとにデー
タを分析することであると考えられる。
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